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震荡运行，观望为主 

期货方面：今日铁矿石主力合约 I2301 高开后震荡偏弱运行，午盘

有所回升，日内最低跌至 761.5 元/吨，最终收盘于 766.5 元/吨，-0.5

元/吨，涨跌幅-0.07%。成交量 60.8 万手，持仓 56 万，-31951 手，前

20 名持仓呈现净多头。随着 2301 合约临近交割，盘面上 01 合约向 05

合约移仓加快，呈现出近弱远强的格局。  

 

产业方面：外矿方面，截止 11 月 25 日，全球铁矿石周发货量和中

国 45 港口到港量均环比回落，尽管外矿发运和到港呈现一定幅度的波

动，但整体处于中高位水平；内矿方面，11 月份矿山开工率和铁精粉产

量有所回升，整体上，供应端维稳。需求方面，根据 Mysteel 数据，截

止 12 月 1 日，五大钢材总产量止跌回升，环比小幅上涨 5.16 万吨，尽

管钢材需求转入淡季、盈利状况仍不乐观，但是从产量来看，钢厂减产

似乎不及预期，这对铁矿石价格有所支撑，但是还需结合本期进口矿日

耗和港口库存日均疏港量来确定钢厂补库预期是否开始兑现。库存方面，



港口库存延续累库；钢厂进口矿库存仍处于历年同期绝对低位，对矿价

有较大支撑；矿山铁精粉库存处于历年同期高位。  

 

宏观方面：近期除了房地产行业政策密集出台的利好之外，国外美

联储主席鲍威尔表示 12 月放缓加息步伐和国内疫情管控似有放松态势

也对宏观预期具有较大利好。现实方面，国内疫情政策放松大方向已定，

但疫情放松的同时，伴随着感染人数的快速上升，或对需求造成影响。

且焦炭二轮提涨再度挤压钢厂利润，钢贸商冬储意愿不强情形下钢材产

量大概率不会出现较为明显的增长。综合来看，铁矿石短期内将继续延

续“强预期弱现实”的局面，但是随着越来越接近年关，钢厂补库时间

窗口越来越小，补库预期也越强，尽管今年补库力度可能不如往年，但

钢厂低库存背景下，多多少少会参与补库，一旦补库开始兑现，期现货

共振上涨，铁矿石或震荡偏强运行。操作上 2301 合约观望为主，考虑

到冬储即将进入兑现期，可逢低做多 2305 合约。关注疫情管控政策及

钢厂冬储补库进程。铁矿石价格波动幅度较大，注意持仓风险。  
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